Die Dogmatik der „Business Judgment Rule" by 福瀧 博之 & Fukutaki Hiroyuki
経営判断の原則についての覚書 : ドイツ法におけ
る法解釈学的な位置付け
著者 福瀧 博之
雑誌名 關西大學法學論集
巻 64
号 5
ページ 1878-1827
発行年 2015-01-30
その他のタイトル Die Dogmatik der ?Business Judgment Rule"
URL http://hdl.handle.net/10112/8902
ヽ??????????????
? ?
??ヵ
?
??
????＿
プロローグ
ー—
株式法九
三
条
一項
二
文の制定
?
? ? ? ? ?
????
???????
?? ???? ???????
ーー
? ? ? ? ?
????
?????????????????ーー?
?? ? ????
????
????????????????????????????、?????????????????????
?
。
??、???? 、 ?????、 ?
?
???
???
? ?
?
?
? ? ?
?
ドイツ法における法解釈学的な位置付け—|
??????????????
福
瀧
（????）
博
之
????????????っ???、
? ? ?
??
?
??????????????。??????、???????????????、
?? ?? ??????????、??????????????????。????????、????????、「 ? っ ? ?」?? ? 、「 ?? 、
（
????）
???
??????????
???????、????????????????、?????????????
??
?
?? ????? 」 ???????? ?
。
?、 ??、 、 、 、 ??? ??? 、 、 っ っ
?? ?
?? ? ? 。? 「 、 〔 〕?? ??、?? ? ?? ???????????????? 、? ? …… ? 」
??
?
?? ? 。?、 、??、?? ? ? ? ?、「 、 っ?? ? ?? ー 、 ?
??
?
?? 。???っ?。??? ? 、 っ 、
? ??
??????????????????」
―
???、?????????
?
???
???
??
?
?
? ? ?
?
? ? ?
??????????????
（ ?
???）
?????????っ?、???っ?、?????????????????????????
。
????、???
?
?
?
?
?????????????????????、???????????っ???????
。
??、???
?? ???（????????????）??????????????。??、?????????
?
????
?? ? ?っ 、 ?っ 、 、 ??
??
??
?
?? ?? っ
。
????????? 、?????????????????、??????????????????????
? ?
??っ??? ? 、 、?? ? ?、? （ ? ）
???????? ?????、??????、?
?? ?? ー 、
?
????
??
?
?? っ
。
???、?っ?????、??????????????、
?? 、 、??
。
??、
?????????????????????????（????????）?????
???????????????????????、 、 ?
??、?????
?
?????????????????????
?? ?
。
??????????? ???????? ? 、 ?????ッ??
（?
?
?）????????
。
???「??????????????
?
??????????????????
」?????????。
?
???、??????????????
?? ???? ? ?? ??? ?? ?
? ? ?
? ? ? ?
? ?
? ?
? ?
??
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
わが国の状況に関しては、吉原和志「取締役の経営判断と株主代表訴訟」小林秀之
11近藤光男編・新版•株主
代表訴訟大系（弘文堂•平成
一四年）七八頁以下参照、さらに、最近のわが国の判例に関しては、近藤光男編・判例法理経営
????（??????
?
?
― ?
?）???????「???????」????
?
????????????ー??ー??
?? ?
（ ?
ュ? ???
） （
????
?
?
? ?
?
）
?
?
?????
。
?? 、 ?、 ?
??「 ???? ???」?????????????
???
? 、
? ?
???????
?
?
?
?????。
????
??
?????????????
? ?
???
― ?
?、??????、（、?
?
??。
?? ????、???
?
「?????ョッ???????????????」????
?
?
???
? ? 、
?????
??
???
?
?????????（??????
?
? ?
??
?
?
????? ??
―
― ―?
??
?
??
）
???
。
、
?
?
? ?
???
??
?
?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
?
? ? ?
?
? ? ?
?
??
??
?
?
? ? ?
?
???
??
??
?
?
? ? ?
?
???
????????
? ? ?
? ?
? ?
?
????、
???? ? ?
???
? ?
? ? ?
?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ?
? ?
（ ?
???）
? 、
ー
??
???、??
???
?
???????
。
?? 「?? ???? ?」 ???????????
?
?、?
?
???、???????。
?? ???、 ? ??
っ?
???????????? ?? ????????
（?
?
??
?
?
? ?
?
??
?、??????????? ?????????
???
??
?
?
? ? ?
?
? ? ?
、
??????? ??????????????????、????????????????????????
???
。
四
??????????????
）?
? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
、、、、、、??????
?
?、????????、????????????
。」
?? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ?
? ?
?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
? ? ?
?
? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ?
?? ?
? ?
? ? ? ? ?
?? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
??
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ?
??????????????、
「???????????????????っ?
?
?
???
??
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
???
??
?
?
?
?
??
?? ? ?
?
??
?
????
?? ?? ?
?
??????????????
?
?????
。
五
??????????????????????????????
?
????、???????????
。
? ?
???
?? ? ?
????????? ??
（
?
???
） ? ???
（ ? ? ? ????????????
?
、 ??????????????????、?????????????
??
?
?? ? ??、?????、???
??
?? ? ? ?
? ?
??????、
? ?
?? ?? ? 、
???ー ?????
?
?
??
―?????
??
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ?
?? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
?
(7)
この点に関しては、たとえば、福瀧博之•前掲論文
（前註
(1)
所掲）、
一四四頁以下および
一五
二頁以下、福瀧博之•前
???
（??
? ?
? ? ） 、
?
????????????
。
??
???
?
?????????
。
(9)
福瀧博之•前掲論文（前註
(5)
所掲）、七
0頁以下および七六頁以下参照
。
? ? ? ?
? ?
???????????
翌
坦
綜
4く
目
都
ば
rr¥t'
4く
(
1<ギ
1I
 1) 
handeln." 
1
 1 '
卜
）
菜
旦
栄
料
〇
ヤ
’
剖
臣
阿
坦
~
G
抵
縣
(
;
兵
~r-0審
如
如
叫
悴
Referentenentwurf eines Gesetzes zur Unter-
nehrnensintegritat u
n
d
 Modernisierung des Anfechtungsrechts, Januar 2004 
)
 U
.
W
 Si. 
ヤ
l恰
ゅ
芦
芯
母
似
ゴ
リ
菜
叫←ヽ
⇒
懐
0
\---'"~G;.Lfi,0{j全
S
や~(\~゜
「
益
捉
恙
翠
器
-
~
く
卓
嵌
悩
匁
,_J\---'G 彩｛即駐罰
~0
¥---'(bei einer unternehrnerischen Entscheidung)
痢
$¥{j茫
癖
旦
,
 
,
 ,
 ,
 
,
 ,
 
,
 
ゃ
ぷ
0S\-.Jぐ
甜
出
謬
酎
忌
~
~
唸
は
と
掟
⇒
¥-.J s
 t-0心
＇
躙
米
⇔
痢
:l:l<~
ツ
(ohne
grobe Fahrlassigkeit)
淀
ヤ
心
J心
茶
や
抑
(tn
)
 
心
寄
ぐ
口
は
豆
’
益
捉
恙
恙
器
.:!ti'
蒸
淀
遡
凶
豆
ふ
s..,;;~匁
ヤ
心
」゜
"Eine Pjlichtverletzung liegt nicht vor, w
e
n
n
 das Vorstandsmitglied bei einer unternehmerischen Entscheidung ohne 
grobe Fahrlassigkeit a
n
n
e
h
m
e
n
 durfte, a
u
f
 der Grundlage angemessener Information z
u
m
 W
o
h
l
e
 der Gesellschaft z
u
 
handeln."
 
リ
S
癖
卦
闘
こ
遥
縣
ぷ
窓w
Q
垢
望
坦
兵
11 澤
1 ~11似
叫
S
茫
翠
豆
’
如
旦
w
;
ャ
造
坦
迦
字
⇒
ヤ
湮
匿
⇒
心
話
令
S
択
1]11□ や
~t-0 ゜
声
零
概
縣
S
似
1]11□
(,,ohne grobe Fahrlassigkeit")
ゴ
や
菜
旦
諾
マ
溢
堂
擬
縣
(Regierungsentwurf
eines Gesetzes zur 
Unternehmensintegritat u
n
d
 Modernisierung des Anfechtungsrechts, 17. N
o
v
e
m
b
e
r
 2004)
全
心
豆
惑
W
Q
返
望
坦
剥
澤
l 呼
11 似
S
似
1]11口や ~t-0奉
S
船
窓
(,, verni.inftigerweise") 
U
長~.p
0
ャ
;
t-0゜
111' 
怜
誠
し
ぶ
2
ヤ＇
如
Q
;ぷ
~t-0諮註口甜加H怜紅よ虚をI'<¥J 1]11□忍
ヤ
t-OE;'ti'
~I-'-—しと共;
¥J' 
罰
営
,
f
 J
 Q扇
註
口
甜
討
叫
舟
条
如
呈
fs;;;-
サ
(<D
)
 
:!:'\J都
帥
弄
酒
S
巽
忌
S
坦
忌
廷
睾
字
亡
如
築
芸
⇒
心
~t-0 誤淀如淀<:::::.......)ヤ＇や菜如企心旦;'.,[_~~
旦
茶
乞
心
嵯
縄
如
燃
,
0¥#, 血
ミ
如
嘩
心
二
心
洲
'I'<t-0 全
心
や
~t-0 ゜
(-
)
 
翠
華
笠
刊
「
;'.L..
";-~
 坦
~.W~t-0~
網
弄
迄
S
幽
忌
」
巨
lfil-K牲
坦
見
峠
麟
糾
目
ギ
痢
自
索
1
11111皿'
1
 11Hく
賦
弐
←
為
廿
お
l臣
1血~~
杵
~\菩゜
(
N
)
 
B
G
H
,
 Urteil v.
 21. 
April 1
9
9
7
-
II 
Z
R
 175/95, B
G
H
Z
 135, 
244.
 ~~, リ
S
弄
彩
!-1~⇒
ヤ
拉
＇
柑
賎
麟
憚
「
'.:L~託
坦
!-1~'.t:­
心菊見ll[]弄
逹
Glms忌
」
坦
器
臣
<
~
臣
rr¥t'
1
1日
く
臣
藍
1
 11ギ
目
賦
~\L-~
産゜
(m
)
 V
 gl. 
Regierungsbegri.indung U
M
A
G
,
 B
T
-
D
r
u
c
k
s
 15/5092, 
S. 
11. 
(-≪t<) 
'
.:L
~
~
 垢
餐
迅
兵
11澤
ti'
妍
1(~全
心
~r,Q~以
や
~r,Q茶
'l'\-1G
1西
兵
吋
~
11密
(111似
頷
智
）
如
~\L-!-11忌
叩
茶
抽
心
二
゜
U
M
A
G
 (~ 韓
縦
釘
輝
起
年
兵
涅
睾
遷
塁
翠
牢
頃
託
心
唄
赳
(Gesetz
zur Unternehmensintegritat u
n
d
 Modernisierung des 
Anfechtungsrechts, U
M
A
G
 v. 
22. 
9. 
2005, B
G
B
L
 I
 2005, 2802)
ば
吋
0
¥--', 
海
⇒
マ
再
い
心
菜
心
,
1笥
l似
也
,
~
ぷ
=""'~K
ゃ
照
l恰t--r-Q゜
§
9
3
 A
k
t
G
 (Sorgfaltspflicht 
u
n
d
 Verantwortlichkeit der Vorstandsmitglieder) 
(1) 
Die 
Vorstandsmitglieder 
haben 
bei 
ihrer 
Geschaftsfi.ihrung 
die 
Sorgfalt 
eines 
ordentlichen 
u
n
d
 
gewissenhaften 
Geschaftsleiters 
anzuwenden. 
Eine 
Pflichtverletzung 
liegt 
nicht 
vor, 
w
e
n
n
 
das 
Vorstandsmitglied 
bei 
einer 
unternehmerischen Entscheidung vern
匝
nftige1--weise
annehmen durfte, 
a
u
f
 der Grundlage angemessener Information zu
m
 
W
o
h
l
e
 der Gesellschaft z
u
 handeln. 
U
b
e
r
 ve
れ
rauliche
A
n
g
a
b
e
n
 u
n
d
 Geheimnisse der Gesellschaft, namentlich Betriebs-
oder Geschaftsgeheimnisse, 
die 
den Vorstandsmitgliedern 
durch 
ihre 
Tatigkeit 
i
m
 Vorstand bekanntgeworden sind, 
haben 
sie 
Stillschweigen 
zu 
bewahren. 
Die 
Pflicht 
des 
Satzes 
3
 gilt 
nicht 
gegeni.iber 
einer 
n
a
c
h
§
3
4
2
 b
 des 
Handelsgesetzbuchs anerkannten Pri.ifstelle 
i
m
 R
a
h
m
e
n
 einer 
v
o
n
 dieser 
durchgefi.ihrten 
Pri.ifung. 
(2) 
Vorstandsmitglieder, die ihre Pflichten verletzen, sind der Gesellschaft z
u
m
 Ersatz des daraus entstehenden Schadens 
als Gesamtschuldner verpflichtet. 
Ist streitig, 
o
b
 sie die Sorgfalt eines ordentlichen u
n
d
 gewissenhaften Geschaftsleiters 
angewandt haben, 
so trifft 
sie 
die 
Beweislast. 
(Beim Zitat 
ist 
der Satz 3
 weggelassen.) 
(LO) 
B
M
J
,
 Entwurf eines 
Gesetzes zur Unternehmensintegritat u
n
d
 Modernisierung des Anfechtungsrechts, 
Januar 2004. 
(<.0
)
 Vgl. 
Holger Fleischer, 
Die ,,Business 
Judgment Rule": V
o
m
 Richterrecht zur Kodifizierung, 
Z
I
P
 15/2004, 
S
.
 685. 
甜
詞
弄
澁
S
函
忌
!.1
0
 ,; 
¥-.J 
Q
涵
螂
や
(1
<ギ
1
1) 
）?
? ? ? ? ? ? ? ?
?
．? ? ??
?
．? ? ?
）?
? ? ? ? ? ? ?
?
．? ????
〔???????〕
????、? ? ? ? ? ? ?
?
??
??
?
??
?
?
?
???
???。
??????????
? ?
??
? ?
??
? ? ?
? ? ?
??????????????
（??????????）??????????????
??????????、
．?
? (1) 
?????????????????????????????、」?
? ? ?
? ? ? ? ?
???
? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
? ?
?? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
?
?
??
? ? ? ? ? ? ?
? ?
??
?
???????????????
。
? ? ? ? ?
?、??、???????????、??????????????????????????????? ? ? 、????????????????
?? ??? ? ?? ?????????????? ?
（?? ??? 、
??
?
?
）、??っ????? ?? ????????????
。
?
、
? ?
???、????????? ??????????っ???
。
??
?
〔???????〕
?? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
?
?????????
?? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
?
〔????? 〕 ??? ???????????
?
??
? ? ? ? ?
???????????
????????
（??????）????????????「????????????????
八
（
?
??
?）
??????????????
?
、
? ? ? ? ?
?、??、
??????????
。
?????????????????????????
?????????????????
。
九
（?
????????
〔???
?????? ?
?????っ?、????????????
??????????????????
????????「
?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?????????????
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
???
? ? ? ? ?
???????????????っ???、
????????
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
」
???????、???????、
〔???????〕
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
、
．??? ?
? ? ?
?
．?????????? ?? ? ?
）?
? ? ?
??
〔???????〕
）?
? ? ? ? ? ? ?N 
〔???????〕
〔???????〕
????????
????????????????
〔????〕
????????
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
????、
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
????????
? ? ? ? ?
???????????、
（ ? ? ? ） 、
〔????〕
（ ?
??
?
???、
?????????????
????、 ????、? ?
? ? ?
????
????????、
?????「??????」???
? ? ? ? ?
?? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ?
?
? ????
。
????〔???〕
????????
? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
???????????
っ
????、
??????、
?????、??????（???）?????、
????
?? ? ? ? ?
? ?
? （?????????????
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
〕??? ?
。
?????????っ??????????
。
????、????、??????????????
? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
、??〔 〕
???????????????????
?? ?
? ? ?
???、
????????????????????、
? ? ? ? ?
? ???????、
〔?????????
????ャ????????????
??
?
???。
〔 ? ? ? 〕
?ィ
?? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
?
?
???????????
?
????????????????
???????????????、????、?????
? ?
?????、????
?? ? ? ?
? ? ? ? ?
??????、
?
???、
????????っ?
? ???
?、???、?????
?? ? ?????っ?、????????? ?っ 、 ????????
??
?
。
、
? ? ? ? ?
????、???????????????、??、?
?
?、???
（?????
? ）
??????
? ? ?
? ? ? ? ? ?
????????????
?? 〕
??????????
????????
??
? ? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
。
?
?
??
?
???????
? ?
? ? ?
??
? ?
? ?
?? ? ??????????
。
?
?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
（
?
???）
????
~ 
?
??????????????
??、
? ?
????????
? ? ? ?
? 、
???????
?
?????ーー
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
、
??
?
?
?
? ???????
。
???????????????―
―? ?
?
?
?
????????????????????
????? ?????
。
??、
）?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
?
?????????、
〔???????〕
?????????
（ ?
?
? ? ）
????????????
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
???
???、
?????????????????
???、
???????、
? ? ? ? ?
????、????????
???????????????、??????????
?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
、
〔???????〕
????、??? ? ????????、????????っ?
? ?
?
」???? ???
。
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
????????????、
「???????????????、
。
????、
?????????、
? ? ? ?
? 、
???????、
????、
????? ???、
? ? ?
? ? ?
? ? ??
?ー???????
? ? ?
???、
??????????????????????
??
?
? ????
。
、
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ?
?、????????、
??????????????、
??
〔 ? ? 〕
???
??????????
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
??、??????????? 。 、 ?????????
?
???
??? ??、????
????????、
??????
） ） 。
??
?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ???
。
???、
? ? ? ? ?
?、??? ??????、
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
?????????? ?? ?。 ?、
??????????????????????????、
??? 、 ? 、
????????
?????????????????
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
。
? 、
? ? ? ? ?
????、????????? ?? ?、??、? ? ?
? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ?
?? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
〔???????〕
????????っ?、???????、????????、
? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ?
（ ?
?
??
?
?
? ? ?
?
???
?
? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
??????????
??????
?????????????、????
?????????????。????、
????????????
? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ?
????????
? ? ? ? ? ?
??????????????
? ? ?
???
。
?、????????
、 ????
? ? ?
〔?????? 〕
?
??
? ?
??
? ? ?
? ? ?
?????? 、???????????（????）
???????
???
?? ? ? ? ?
??ー?）
????、????
?
??????、
??
????、
??????? ????〔???〕????、「 ???」
????????、
????????????????
????、
??
???????????????
?????????????????????????
（ ? ? ? ? ）
? 、
??????????????
?????????????。????????、
「????〔???????〕???????〔??〕??」????、
????????
?
?????????????
」?????? 。????、
???????????、?????????っ?????
）?
? ? ?、 、〕
? ? ? ? ? ?
?????????っ??、
（
????）
?????、????????????、
?????????????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
????、
「???????
「????????
? ? ? ? ? ?
?
? ?
． ． ?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ?
?????????
。
????????
??、?????、?????????、????????????????????っ?、?????? ? ? ?
?????????????っ???????（??????）
? ?。 っ ?、 ??、??????? ?
??っ????????ー ??ー ??????????〔??〕
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
??）」?????ッ???ー?ー
??
?
?
? ? ? ?
? ? ?
? ?
????????????????、??????????????。
? ? ? ? ?
????、??????????。???
?
?、????、????????????っ?、
〔 〕? ? 、 ?? っ 、?? 〔 〕? ? 。
?????????っ?、?????っ?????????????
? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ?
???
?? っ ???、
??
?
?
?
?? ?
。
〔????
?????「???????
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ?
」
???????、
? ? ? ? ?
??? 、????????????????????????????????、?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
．?
? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
?
??????、? ? 、 ? 、
? ? ? ? ?
?、??、??????????????????????????????????????
? ?
????????
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?。
??
?
?? ?、 ??? ???????????、????
???????（????????????
）
??
?
?? ??? ?????
。
?
、??、
?? ?
? ?
?? ?
???????????、?
っ
?????????
? ? ? ? ?
?? 、? ???
? ? ? ? ?
?、?????????????????????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
。
?????? ????、??????
?
????????????????????、?????????
〔???????〕
??? 〔 ???〕
（? ?
????????????????
、
?
（ ＿ ― ?
）
??????????
。
?
〔???????〕
???????????????????????????
??
?
、 ????????????????????
? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
。
? ? ? ? ?
????、???、
?????
?
???????
? ?
? ? ? ? ? ?
????
??
?
?
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
??
?
????????????????????????
。
?、?????????????
、
? ? ? ? ?
、 、 ????? ?????
?
????
?〔????〕
（?
．????????
?? ?、??????、??????
????????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
。
?
?
（
?
???
）
? ?
??????????????? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ?
? ?
?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ?
?
?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ? ?
?
????」
? ?
? ? ?? ?
????????????????? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
? ?
??
???
? ?
??
?
???????????????
。
）」??、
? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
?????ー????????????????????????
。
????、
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
?
?
?
? ? ?
? ? ?
?
???
???
?
?
?
?
?
?
? ?
???
?
?
? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
? ?
?? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
?
?
??
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
?
??
? ?
?? ?
?
??
? ?
?
??
? ?
?
???? ??「???????
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ?
」?、「????????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
? ?
????、 ????????????????????
? ? ?
? 。
? ? ? ?
? ? ?
??
?? ?
?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
??
?
??
? ?
? ?
?
?? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ?
????
? ? ?
?
???
??
?
?
? ? ?
?
?
?
???
?
??
?
?
?
? ?
?
?
、
? ? ?
?、????、 ????? ????、 、 ??????「???
??ッ??? ?????????????、??????????????????
。
?????????、
???????????????、
??? ??、??? ???????????????????、、
??????、
?、
? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
、
?? 、
????????
?
?
（
?
???）
?? ?????????????????? ?????????????????
????????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ?
、
????????????????????????????????????????
? ? ?
?????????????????
。
???、
? ? 、
??????????、
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
???
?? ? ?
。
? ? ? ?
? 、
?
???
? ??
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
? ?
?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
???
?
? ? ? ?
??
?
?
?
?
?
? ? ? ?
?? ? ? ?
?
??
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
ー
??
?
?
? ?
?
?
??
???
??
???
??
?
?? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
??
?
? ?
? ? ? ?
?? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
? ??
?
?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
??
??＿?
? 、
ヽ
?
?
????????????、?
??
???
。
??
?
??
?
??
?
??
?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
?
? ?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
? ? ? ?
?、??????????????????
?
??、???????????
（????）????、??
??????????
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
?
?????????ーー??、????
?
????????
?????????????
。
????、 ??
?
「?? ョ
ッ
????????
?
??????」????
??
? ?
???、?????、「??
????? 」 、?
?
?、「〔????〕???????????????????、??????????
????? 、
っ
?、??????
?
??? ? ??????????????
??? 」
。
? 、?
?
?、?????????「?????????、?
?
??????????
味•関与をするとなれば、ハイリスク・ハイリターンの経営決定は
善
管注
意
義務違反とされやすくなる」として、裁判
官
の
??? 、「 ?
っ
?、????
?
???????????????
。
?????、?
?? ー ????????
。
????????、????
っ
??、???
?
っ
? ????????」??????
。
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
????????
???
? ?
?? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
?
?
?
（
?
??
? ）
ぼ）
Fleischer
ざ
American
L
a
w
 Institute, 
Principles 
of 
Corporate 
Governance 
(1994), 
§
4
.
0
1
如
示
庄
_
j
¥J 
;
 i-Oo
 Vgl. 
Hamilton, 
T
h
e
 L
a
w
 of 
Corporations, 
5th 
ed. 
(2000) 
S. 
454. 
祖
ば
H
o
p
t
/
M
.
Roth, 
a.a.O. 
(Fn. 
3) 
Rz. 
5
 !-1
共
こ
ビ
-
,
;
)
'
Principles of Corporate Governance§4.01 (c)~ 示
庄
め
菜
ヤ
汽
゜
I>----
"I<... =--
f;: 坦赴逗ぐ訳
G
n
-
~
~
—
..L・
忍
廷
パ
8
~
忌
ユ
0
 ;
 ¥Jゴ
リ
リ
や
か
吋
心
ぺ
心
J心茶や抑{::!>;
条
’
廿
暉
繹
祖
「
益
造
恙
G
t
W徊
弄
奎
心
羊
祖
ど
船
論
溢
」
←
垢
餃
N
=
宝
幽
栄
諒
睫
．
姦
至
・
返
祖
起
船
瞬
認
礫
（
話
似
額
・
片
器
l
自
母
）
ギ
＜
冨
<
1
冨
弐
}L--,%¥鹿゜
ぼ）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
687 f. 
心
Fleischer
ざ
2
M
o
d
e
l
 Bus. Corp. A
c
t
 Ann. §8.30 Official Commentary, §8-199, 3d ed. (1998/99)
妍
~
~
-
叩
;i-0゜
{::!,~'
リ
e
臣
睾
!-10
;
 ¥J批
⇒
マ
豆
'Balotti/Hinsey,
Director Care, Conduct, and Liability
:
 Th
e
 M
o
d
e
l
 Business Corporation Act 
Solution, 
56 Bus. 
Law. 35, 
56-57 (2000)
如
拇
涯
゜
"Because the 
elements 
of 
the 
business 
judgment rule 
and the 
circumstances 
for 
its 
application 
are 
continuing 
to 
be 
developed b
y
 the courts, 
it 
would not be desirable to 
freeze the concept in 
a
 statute."
 V
 gl. 
Balotti/Hinsey, a.a.O. 
S. 
57. 
ぽ）
Fleischer, 
a.a.O. S. 
687 f. 
ぼ）
Fleischer
ざ
荊
堂
8~!\r=--K'I\
叶—·;入ー
\J'\;
 ヽユ
母
吋
も
ャ
ー
K
..L ll" =" t>----!-1~'2:'i-0叡
疇
酒
81!!!§忌
81-;:J坦
如
全
vi-0~
安
旦
111m忍
i°"r-Q~'iJ
IJ
や
竺
犀
託
i-0°Vgl. 
Fleischer, 
a.a.O.
 S. 
688. 
（怠）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
688, 
S. 
692. 
（応）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
690 f. 
（斜）
聴
莞
翌
刈
「
~
~
~
坦
は
氣
'2:'i-0
諏
疇
装
GI!!!§
忌」
~)g]米
蒋
瞑
腿
麟
齢
ば
ギ
痢
臣
曲
1
11 
1
 
1
 1
 
¥ml('
1
国
自
冨
安
゜
啜）
Fleischer -
@
'
t
W充
疇
溢
謬
歪
謬
癖
廷
⑰
砂
辺
＇
印
蓉
謹
匂
疇
釦
噂
叩
心
疇
兵
〇
芦
誡
゜
V
gl. 
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
690. 
環）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
691 f. 
ぼ）
Fleischer, 
a.a.O. 
S
.
 692.
 
啜）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
692. 
葉
都
写
奎
鐸
声
郎
譴
囲
逗
炉
炉
ヤ
立
平
芯
疇
置
1
0
年
ゴ
麟
恥
.
~ 碑
翻
（溢
啜））
1
 i(
1巨
~}L--~
吋
も
聴
華
登
刊
「
額
掏
写
奎
S
幽
忌
Gtl!K瞑
忌
晒
梨
」
蕗
起
米
珀
肘
組
侶
纏
縁
i(
ll
1都
目
康
l
冨
’
臣
臣
巨
弐
←
総
産
゜
臨珀
t![]弄
澁
(
;
Im§ 
忌
~0,'.;\---'(;挙
釦
l
ギ
(I
<
~(1 I) 
超
走
~
~ く
自
抑
ば
rrlt'
1
 < 
(1
 <-1(
1)
 
川
姦
詞
弄
迭
S
基
亘
S
垢
謳
；
藁
牲
呈
学
饂
芝
亡
-F1eischer
旦
~!{a謡
迎
却
祉
禄
垢
栢
垢
~
11]啜
l~
11-l><G
祐
亘
ー
一
リ
C
謎
裳
旦
為
:
;
¥-.J
豆
'
H
o
l
g
e
r
Fleischer, Die ,,Business J
 
udgrnent Rule" :
 Vo
r
n
 Richterrecht zur Kodifizierung, Z
I
P
 
15/2004, S. 685, S. 688 ff. 
C
蒋
ゾ
撃
疇
謡
聡
基
歪
S
坦
眺
碁
見
餞
忌
ぐ
迄
葬
字
亡
如
涵
<
:
:
:
:
:
:ヤ
心
J心
旦
ヤ
心
゜
「
三
綜
恕
埠
ご
梱
S
縣
嶼
〔
蒜
徊
弄
酒
S
華
忌
〕
S
如
脚
話
充
餞
謬
卦
囲
〔
躍
i{r-<
菜〕
(Rechtsdogrnatische Einordnung des Geschaftsleitererrnessens)」
匁:;
I\'国
壬
⇒
S
字
ぬ
菜
心
苺
中
や
~r-(d゜
一
器
廿
吋
叫
叫
挑
袋
械
災
和
II~*
I圏
II以
e
咄
怜
翠
捜
(Grundstrukturen
der vorgeschlagenen Vorschrift) 
Fleischer
旦
サ
菜
さ
,
;:,i._":-~ 迅
旦
兵
ニ
ャ
竺
＇
継
恕
芦
ヒ
脚
(;~Ill圏
〔葉網弄海(;@£
豆
〕
団
シ
で
写
逐
(die
Figur des 
Geschaf tslei terermessens)
如
K
-
4ー
ベ
頃
立
母
琴
抵
蒸
牲
〔
淀
萎
牲
〕
(die D
o
g
m
a
t
i
k
 des Verantwortlichkeitsrechts)
旦
華
ぺ
改
~!.ltiOO醤
如
ま
0...lJゆ菜ヤ:;.
t-0゜
や
菜
豆
’
心
ミ
兵
:t-'
送
桐
坦
兵
111~!.1ぶ
:;\Jti'
母
咄
~{iit-0~'(
~
8
母廿赳
(verschiedene Regelungsebenen)
茶
ヤ
心
兵
心
,
~t: 戟
蒸
途
匁
索
#
<
8
堆
翌
艦
出
S
淀
睾
郎
辻
凶
柑
奉
・
1吋
岩
蘊
出
S
臣
製
(Verhaltenspflichten
u
n
d
 VerschuldensmaBstabe, 
Haftungsvoraussetzungen 
u
n
d
 Fragen der 
Darlegungs-
u
n
d
 
(
N
)
 
Beweislast)
や
伶
内
吝
奴
菰
⇒
ャ:;.t-0全
心
や
~t-0゜
疸
咲
S枢
面
忌
ふ
云
淀
旦
丑
菜
さ
＇
返
望
坦
兵
11澤
1~
1やくti'1
1圏
S
幾
砦
(Doppelfunktion)
如
示
祝
9むセヒャ:;.
t-0゜
ヤ
{ii
兵
心
＇
や
菜
〔
羊
望
坦
兵
111~
1肥
lや〕
ti'
盗
蒻
言
慈
壁
程
皿
S
伶
醤
坦
{ii起
ご
捉
痘
謡
し
巨
ヤ
メ
甥
聾
抵
S
丼怠穏
(eine
Ableitungsbasis 
の??????????????
?
????
?
????、
????????????っ???????????、???、
?
?
????????????
?
?
?
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
???????????
? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
、
??????????????????????????????、
? ? ? ?
?
? ?
? ?
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
?? ? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
?? ???
。
?? ??????
?
?
?
?
?
???????????????、
????、
??????????????????、
? ?
?? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ?
。
? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
?? 、
????? ?????????
???
??????、
（???）
??っ???
?? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
? ? ? ?
?
? ? ? ?
??、
?ー??? ? ? ?????????
?????? ??
?
?
?
?
?
?
????????、
? ?
?
?
??
????、
??
（ ?
??
?
?
???? ????
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?????????、????????????、
? ? ?
????????
。
?? ? ?
? ?
? ? ?
?? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ?
?????
? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
????
。
???????????????、
?????? ?????
（?
?
??
?
?
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
?? ?
? ?
?? ?
??
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ?
???????、
?
?
??
??
、
?
???????????
???
? ?
証
????????????、
????
?
? ?
?
???、
?
?????????
?? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
?
???
?
??????
? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
???????????
。
〔????〕
?? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
???????、
?? ?? ??
?? ?
?」?????????っ??????
? ? ? ? ?
????、??????、
?????〕????
? ?
（?
?
?? 。
。
?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
??????????????
?? ?
?、????????
。
?????????????、????????????????????、?????
〔????〕
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
????、??????????、
? ? ? ? ??、?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?????????????、
? ? ?
??????????????
。
?
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ?
?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?????、
?????
??????????????っ?、
? ? ? ? ?
???????????
???、
?????、
「??????
?????????????????????
〔???
?????? 、
?????、
??????????????
?? ?
? ? ? ? ?
?
〔? ?、〕
? ? ? ? ?
????、??????????
??
?
?????????ー???????????????
。
??
? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
???????、
? ?
? ? ?
? 、
??
??????、
?、
「???????」
???????っ????、
???、???????
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
? ?、?????????????（ ） ??
? ? ?
? ?
? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ?
、
? ?
??
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ? ? ?
、
????、????????????〔?????????〕
??
?
?
?
?
。
〔 ? ? 〕
?
?
?
，ー
，
?
??????????????????????????
。
〔????、〕????????
? ? ?
?????????。
????????
??????????????、????、???????????
?
?
（
? ）
．?
? ? ?
?
。
?
?
?
??????????
??
???、?? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?????????っ?、
?????、
???????????
????????
??????
。
?????「?ー???ー?ー
??????
? ? ? ? ? ? ?
??????
。
????、
????、????????????
。
????、
???????????、
?
?
???????????????
???????????
???、
解
???っ??
??????????????????
? ? ?
?
?
? ? ? ? ?
?、??????????、
????、
??
? ? ?
??????
。
っ 、）
??
?
???????
?
??????????????
。
???
? ? ? ?
? ? ?
?
? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
、
?ー???ー ー ??????
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
?? ? ? ? ?
? ? ?
??
?? 、
?????、
? ? ? ? ?
???????、
〔???〕
?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
、
? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ?
? ? ?
?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
??? ? ?
? ? ? ?
?） 」 、
? ? ? ? ?
?? 、
?? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ? ?
? ?
??
?? ? ? ? ?
???????????????
?
?
?
?
?
?? ?
?
????????????
??、???????????
?
????????????????????? ????
?? ? ?
?
?? ?????
。
（
?
?
?
?
）
?????????????????????
?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
?? ?? ?、?
? ? ? ? ?
???????????
????????????、
???????????
????、????、
? ?????
????????、????
（?
????????????〔??〕
??
?
?? ?????? 。? ???????????????、
?、???????????
? ? ? ? ? ? ? ?
?????
? ? ? ?
」?????????????????????
。
???????????
?????????????〔??〕
? ????
〔????〕
? ?
? ? ? ? ? ?
????????
?
?
? ??????
（
）
。
(2) ? ? ? ? ?
? 、
????????
?
?
? ? ?
」?、??????????????????
??????、
（ ? ?? ）
（
????）
??????????????????????
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?
? ? ? ?
??
?
???????????
?
????、??????、「???????????????????っ??????
、、、、、、、
??????????????????、???????、 ??、????? ? 。」 ?????。
????????????????????
。
???、
? ? ? ? ?
?、???????? ??
??????? 、? ???????????? ?????????
? ? ? ?
?? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
?、?????????
。
????、???
? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
????
??
?
?
? ? ?
?
??
?? ?
? 、
??
。
? 、
? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
????、????
?
? ?
? ? ?
??
? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
、
「?????????????????、???? ?????????????
〔???????〕
?? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
?
?
???
????????
?????????????
?
?????????
。
、 ??????、 ????、???????
? ? ?
? ? ? ? ?
? ?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
???????、?????
?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
?????????
（??）???????? 。
????
?
???
???
??
?
?
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
???、
（
?
???
）
（???????）
?、 ? ??。?????、???、?????????????????????、???
??
?
? ?
。
??
?
???????〔??〕??????????、?、???????、???????????????
。
?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
????????っ ? ????????? ???????
。
? ? ? ? ?
?、???????
?、??????????????????????????
「??????
? ? ?
? ?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
、???????? ?
??
?
? ??
。
???っ 、???????????、???????????
?
????
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
」??っ?????????
? ?
?
? ?
?、??????????????????
?????????????????????????????。??????????
?
、
? ? ? ?
????、??、??????
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
」 、
?? ?
（?
?
?
。
?????? 、
「??????
っ?、 ? ー? ?、
???、?????
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? 、
????????????????、
?、「?????」??????????????
? ?
三
?? ー?、 ?????
? ? ?
???????
。
??
毬
坦
踪
-1(臣
~)f:jll如
I
 1臣
(1
 <ば
ば
）
bewahrte Rechtsfigur des Beurteilungsspielraums)
山
宇
応
哨
心
J匁
や
~s:--'
他
で
怜
菜
ざ
盃
造
恙
旦
＇
＜
導
糾
慰
心
_)\JG
（斜
）
却
即
且
罰
心
0
¥--', 
描
註
巨
器
翠
(Einschatzungspraroga ti ve)
如
揺
◎
心
J匁
条
や
祝
咬
匁
;
,
0
 G
ゃ
~t-0゜
Fleischer 
U
吋
菜
さ
,
f
 J
 G
~I\'.(:!, 器
宦
豆
,
-,7)心
1-('-<~囀
嵌
S
聴
苺
G
[IlJ澤
ざ
(die
Konkretisierung des Unterneh-
（怨
）
rnenswohls) 
U
墜恨や菜.(:!,
;
 や
埒
心
で
゜
や
菜
豆
’
祖
心
,
<4:l; 蒻
寄
ぐ
口
匁
竺
懐
〇
ヤ
’
択
令
⇔
誓
挑
奎
崇
GnK...L
勾
栞
涅
匁
e
室
S
輯
鯰
坐
栽
(Abwagungsspielraume
zwischen Kosten und Nutzen einer ausgiebigen Tatsachenermittlung) 
（苫
）
如
ゃ
如
~
u
~
~
喘.(:!,
;
 や
埒
心
ぐ
゜
冊
心
,
~J G
寄
ぐ
叫
」
さ
＇
嘩
廿
II抑
概
縣
垢
桐
悉
~111~
1屈
11やくし;
f¥'
「
据
亙
丈
追
漿
」
(,,angemessene Information" i. 
S. 
d. 
§
9
3
 
Abs. 1
 Satz 2
 AktG-RefE)
ざ
怜
配
尉
直
訳
心
J
__) ¥--'(als 
unbestirnrnter 
Rechtsbegriff)
囲
堂
ヤ
心
J叫
条
や
抑
心
゜
fJ
 f叫
←
涯
製
坦
誕
念
む
J豆
’
や
S
淀
萎
旦
巨
_
_
)
¥
-
-
'
ざ
迅
忌
旦
伶
心
全
;:_j-Q
地
応
心
菜
¥
J
;
 t-0 K°(""...L~G逗国包旦~;\--'(ヤ心兵心＇「囲起忌
Ur{\--'」
(,,verntinftigerweise"))'
益
据
恙
翠
怪
寓
旦
＇
崇
四
心
〔固~.(:!,〕＇祗弄宦旦~;
ャ
ぬ
心
旦
醒
迄
ヤ
心
J
勾
S
や抑.(:!,
;
 〔
垣
垣
〕
澁
垣
心
彩
製
S
く知栽
(ein
eigner, gerichtlich nicht 
（埒
）
weiter iiberpriifbarer Wertungs-
u
n
d
 Entscheidungsspielraum)
琴
鯰
心
菜
心
吋
f\'o\出
追
尉
砂
~t-0゜
1
 1'Fleischer
豆
＇
囲
起
茎
ふ
宗
S
荊
弄
挙
(eine
moderne Alternative)
ゴ
「
菊
徊
弄
酒
S
墜
宗
」
G
祖
瞬
忌
叫
ぐ
口
;
(die 
subjektive Einfarbung der ,,Business J
 
udgrnent Rule")
炒
虹
噂
菩
(lt:掟
堆
巷
）
匁
醒
迄
S
袖苦（淮迄堆惑）匁如~£:'­
諾
ヤ
叫
2
召
Ill遠
戸
谷
;¥,J
囲
跳
ヤ
心
囚
(im
Sinne einer Entkoppelung von SorgfaltsmaBstaben (standards of conduct) 
（笛
）
u
n
d
 PrtifungsrnaBstaben 
(standards of review) 
zu begreifen) 
U
妥
-Q¥--';r-0゜
.(;!,
t-0竺
勾
,
tt: 淀
堆
菩
叫
稗
点
埠
巷
,.lJ
;
 
,
 
ぐ‘
〔fJ
菜
心
〕
1
1
0
 G
堆
巷
ゴ
益
出
坦
(Haftungsrecht)
U
玲
ニ
ャ
也
唄
掟
1
談
ヤ
t-0-,7JG
や
さ
~t-0゜
⇔
如
心
心
さ
’
器
弄
志
竺
｛
船
瞑
坦
知
出
憮
達
ば
宝
疱
告
(die
Einhaltung der materiellen Sorgfaltsanforderungen)
州
訊
肛
嘩
憮
ヤ
心
J匁
如
掟
匁
_
_
)
¥--' 
??????????????
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
???????????????、
?
???????、????????????????
?????????????、
??
?
?? ?、
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
? ? 、
? ?
???
????
??????????????????????。
〔?????????
?
??? ???????????????????、
? ? ?
? ? ? ? ?
??? ??
。
?????
??
?
?????????????????????????????????。???????、?
??
?
?????????。????、????????
〔?????〕
?? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ?
? ? ? ?
??????、
???????
?? ?? ?ー ー????????
? ? ?
? ?
? ? ?
?? ? ? ? ?
???
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
? ? ? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ?
。
??? ??
。
????????????、
????、
?
?
??、
? ? ?
? ? ?
? ? ?
? ? ?
? ? ?
? ? ?
??
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
??
?
?
?
????????????
。
? 、
? ?
????、?????? ??????? ???? ??、???????
。
?????
? ? ?
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ?
?????????? ?? ?? ??、
（
?
???
）
????、???????????? 、
??? ?????、
? ? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
? ??
????????ー??? ???
????????????
?
????、
??????????????
?????????????
????っ?、??
??? ? 、〕
ょ 、?
?
?「????」??????????
???
?????
? ?
?????? 、
。
??????、
????
????????????????????????
??
?????????
?????
もヽ??
?
??
?
??
?
?
?? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ?
?
??
?
?
? ?
??
?
? ?
? ? ? ? ? ? ?
??
??
?
??
? ?
?
? ? ?
?
???
?
?
? ?
?
?
? ? ?
?
??
??
? ?
???
?
?
?
?
?
?
? ?
?
? ? ?
????、???、（????????
。
? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ?
??
「 『
?
?????』
?????? 」
、、、、、、、、、、、
?、? ???????????
?? ?? ?
? ? ?
? ?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
?????? ???
???
（?????????????、
? ? ? ? ?
???ッ???? ??
） 。
?
?? ? ?
?
??
??
?
?
?
??
?
? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
?? ? ??
?
??
?
??
?
????????????
。
?????????、
? ? ?
?????????????????
。
???、? ? ? ? ?
?
??
??
?
?
?
? ?
?
? 、
? ? ? ? ?
?????????????
? ? ? ? ?
?? ? ? ?
?
? ?
?
? ? ? ? ?
?????
??
? ? ? ? ? ?
?
??
? ? ?
? ? ?
?
???
?
?
?
?、???????っ???????
っ
? 、
? ? ? ?
?
? ?
?
? ? ? ? ?
?????
??
? ? ? ? ? ?
?
?
?
?? ?
??
? ?
?
? ? ?
?
???
?
?
?
?
?
?
? ?
????? ????????
。
? ? ?
?
? ? ? ? ? ?
??
?
? ?
?
? ? ?
?
???
?
?
?
?
?
?
? ?
?、「??? 、
?
?
??
?
??、〔????、〕
?
???、?????
?? ? ? ? ? ? ?
?
?? ? ? ?、????、????????
?? ?
?
? ? ? ? ? ? ? ? ?
?
?
?????????? ???????????
?
????????
。」??????
。
?
っ
? ? 、
? ? ?
、???? ???????
?
????
。
?
? ?
? ? ?
?
??
??
? ?
???
?
?
?
?
?
?? ?
?
????
?
?
?
???、???????? ????????????????
。
??
?
?
?
?
?????????、 ?＿??
?
???
。
?、
???
。
?????????、
????????
??? 、
「???????」
????????????、
? ? 、
???????
?
?
?
??????
?????????
?
?
〔 ? ? 〕
（ ?
??
? ）
????
692. 
V
 gl. 
Kindler, 
Unternehmerisches Ermessen u
n
d
 Pflichtenbindung, 
Z
H
R
 162 (1998), 
S. 
101, 
S. 
104. 
ぼ）
V
 gl. 
§
8
4
 Abs. 
3
 AktG. 
D
e
r
 Aufsichtsrat 
k
a
n
n
 
die 
Bestellung 
z
u
m
 Vorstandsmitglied 
u
n
d
 die 
Ernennung 
z
u
m
 Vorsitzenden 
des 
Vorstands 
widerrufen, w
e
n
n
 ein wichtiger G
r
u
n
d
 vorliegt. 
Ein solcher G
r
u
n
d
 ist 
namentlich grobe Pfiichtverletzung, 
Unfahigkeit zur 
ordnungsmaBigen Gesch如
fuhrung
oder Vertrauensentzug durch die Hauptversammlung, es 
sei 
denn, 
d
a
B
 das 
Vertrauen 
aus 
offenbar 
unsachlichen 
G
r
u
n
d
e
n
 
entzogen 
warden 
ist. 
Dies 
gilt 
auch 
fi.ir 
den v
o
m
 ersten 
Aufsichtsrat 
bestellten 
Vorstand. 
D
e
r
 Widerruf ist 
wirksam,
 bis seine Unwirksamkeit rechtskraftig festgestellt ist.
 Fi.ir 
die Anspri.iche aus d
e
m
 
Anstellungsvertrag gelten die 
allgemeinen V
 orschriften. 
(;:::) 
Vgl. 
B
G
H
,
 Urteil 
v. 
11. 
Juli 
1955-11 Z
R
 230/54, W
M
 1955, 
S. 
1222, 
Huffer, 
a.a.O., 
§
8
4
 A
k
t
G
 Rz. 
27, 
S. 
436. 
ぼ）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
688. 
ぼ）
Fleischer
豆
＇
晦
如
抑
概
縣
羊
紺
坦
和
11~1
冥
11似
条
「
躙
+
<
~
頸
¾J<~v」
心
眠
製
⇒
ャ
2
心
JJJ
(
怜
撼
I'
1燭
鹿
）
如
益
s;;:,-11
亡
ヤ
酪
唇
Ll¥--'> 
l'-Q゜
裕
網
l「
さ
i癖
産
゜
(;::!:) 
「
や
菜
〔
事
蒻
図
鱈
延
忌
〕
ざ
〔
岩
咲
心
眺
~l'Q〕
科
叫
丘
s
面
(R
:2 
(zu keiner 
abweichenden Beweislastverteilung)
惹
マ
全
S
や
さ
心
」
>
0
 Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
692. 
「〔兵<
~
1密
〕
撼
11似
G
哨氏出訳皿
田
心
華
釜
(Haftungsfreiraum)
ti'
踪
l
似
ユ
芸
1°'l'Q忌
苓
祖
心
也
苺
座
心
⇒
ャ
辻
心
菜
心
や
S
や
~l'Q全
心
＇
綻
婆
郎
:ttG~臣
察
眺
辻
(Tatbestandsmerkmale)
E;;1¢#f旦
毬
ヤ
心
峠
蛍
・
1事
語
艦
出
ざ
縦
躙
碑
国
〔
鉗
部
神
〕
旦
~l'Q゜」
Referentenentwurf
eines 
Gesetzes 
zur 
Unternehmensintegritat 
u
n
d
 
Modernisierung 
des 
Anfechtungsrechts 
(
U
M
A
G
)
,
 Januar 2004, 
S
.
 18 (Begr. 
R
e
f
Eふ
~~, 怜
撼
~
,
ぞ
111~\涯
゜
ぼ）
V
 gl. 
Seibert/Schlitz, 
D
e
r
 
Referentenentwurf 
eines 
Gesetzes 
zur 
Unternehmensintegritat 
und 
Modernisierung 
des 
Anfechtungsrechts -
U
M
A
G
,
 Z
I
P
 6/2004, S. 
252, S. 
254. 
器
蛉
如
訓
~
1酌
l似
S
配
翡
翠
索
勾
J'
ヤ
や
:2,
や
S
知
己
塩
'< 
l'-Q~G心
⇒
戸
Horn,
Die Haftung des Vorstands der A
G
 n
a
c
h
§
9
3
 A
k
t
G
 u
n
d
 die 
Pflichten des A
u
f
 sichtsrats, 
Z
I
P
 
26/1997, 
S. 
1129, 
S. 
1135 $
産゜
蔀珀
ll{]弄
澁
S
墜
忌
旦
0
.;¥JQ挙蜻皿
1
 lギ
(l<H=1
11)
竪
迅
蒜
4く
目
甜
ば
歯
11
<
 
(1<1-R
l)
 
ぼ）
袖
怜
忌
⇔
写
恙
,.lJ
......) ¥-J'Aronson v. 
Lewis, 473 A.2d 805, 812 (Del. 1984)~\産
゜
丑
溢
坦
忌
旦
豆
'Paefgen,
Unternehmerische 
Entscheidungen und Rechtbindungen der Organe in 
der A
G
 (2002), 
S. 
169 f. 
$
淫
゜
(
~
) 
Fleischer,
 a.a.O. 
S. 
688. 
儘）
-<:!> 
W'Fleischer :1. 丑
菜
ど
l
挙
江
淀
訴
叫
忌
釦
l薗
食
心
「
額
見
1l[!弄
追
E;;
I!!§ 
宗
」
は
挙
弄
忌
-<:f>Q豆
＇
心
匁
ぺ
~
-
Mutter, 
Unternehmerische Entscheidungen 
u
n
d
 Haftung 
des 
Aufsichtstrats 
der 
Aktiengesellschaft 
(1994), 
S. 
217 ff., 
M
.
 Roth, 
Unternemehrische Ermessen und Haftung des Vorstands (2001), 
S
.
 37 ff.
 -<:!>勾や-\€'1-Q゜
ぼ
）
Fleischer
ゴ
坦
S
器
虻
心
匡
~r-Q皿
口
S
国
淀
如
要
湮
ヤ
心
心
唸
:.!'Wieacker,
Privatrechtsgeschichte 
der Neuzeit, 
2.
 Aufl.
 
(1967), 
S. 
128
如
示
Hf......)
ャ
;r-Q゜
ぼ
）
Fleischer, 
a.a.O.
 S. 
688. 
（尽）
Fleischer
旦吋菜~-
fJ Q
知
0,;:f,海
⇒
年
叡
起
染
忌
（ギ
ー
ド
・
ぐ
一
之
ー
）
如
~
0-姐
認
製
条
雫
垣
湿
抵
盗
示
坦
(WpHG)
-<:!>勾旦
ぺ
心
菜
心
心
Q
fJ,..lJや
-1€'r-Q茶
'f
J
 f
 Jや豆
科
心
ぺ
心
-
<
:
!
>
;
 0
 V
 gl. 
Fleischer, 
Statthaftigkeit 
und Grenzen der Kursstabilisierung, 
Z
I
P
 45/2003, 
S
.
 2045, 
S
.
 2050 ff. 
-<:!>W'Huffer,
 a.a.O., 
§
9
3
 
Rz. 4d, 
S. 
500 ti'Fleischer-<:!>勾
茶
「
翠
怪
眺
辻
溢
部
起
匿
苺
鷺
王
」
→
淀
ヤ
心
J叫:.!~哀
~r-Q゜
（斜）
Fleischer, 
a.a.O.
 S.
 688 f. 
啜
）
怜
語
I
'
1
鴻
産
゜
（苫
）
V
 gl. 
Seibert/Schlitz, 
D
e
r
 
Ref erentenentwurf 
eines 
Gesetzes 
zur 
Unternehmensintegritat 
und 
Modenisierung 
des 
A
n
f
e
c
h
t
u
n
g
s
r
e
c
h
t
s
-
U
M
A
G
,
 ZIP 6/2004, 
S
.
 252, 
S
.
 254. 
ぼ）
V
 gl. 
Referentenentwurf 
eines 
Gesetzes 
zur 
Unternehmensintegritat 
und 
Modernisierung 
des 
Anfechtungsrechts 
(
U
M
A
G
)
,
 Januar 2004, 
S. 
18 
(Begr.
 RefE).
 
（箋
）
V
 gl. 
Seibert/Schlitz, 
a.a.O.
 S. 
254.
 
索
）
Fleischer,
 a.a.O
.
 S.
 689.
 
啜
）
V
 gl. 
Seibert/Schlitz, a.a.O. S
.
 254.
 や
菜
山
吋
菜
ざ
如
謳
忌
心
堆
惑
（痢五知茫~:.!-今遺い噸
'.itiQ
聴
葉
S
心
:Q
E;; ~ ヒ瞑
）
~3:'
ゃ豆
't't1
菜
茶
巡
や
祗
弄
宦
:1.
..L{i 0
 \-J沸
点
初
菜
l'-QfJ,..lJ旦⇔菜:!!'媒\$~l!;;::神
Q{[Il王
心
写
溢
S條
乗
丑
据
蓬
初
菜
＇
器
謳
Q4R栽
~,::f,'-/
,¢.6 
l'Q
心
S.
,0 G
や
~l'Q゜
晦
卦呼
姐
撼
縣
S
吋
,0:.1眠｛赳⇒
ヤ
母
:!.:'~1-t'G齢
奇
迂
~,¢.6'-./,¢.6 
l'Q叫
>
,0゜
華
択
'
T
h
i
i
m
m
e
l,
Organhaftung 
nach 
d
e
m
 
Referentenentwurf 
des 
Gesetzes 
zur 
Unternehmensintegritat 
u
n
d
 
Modernisierung des Anfechtungsrechts (
U
M
A
G
)
-
N
e
u
e
 Risiken flir Manager?, D
B
 2004, S. 
471, S. 
472
竺
'
I
)
G
知
ぺ
噂
'I'<~ 旦
苺
弄
起
や
~l'Q゜
（食
）
Fleischer, 
a.a.O., 
S. 
689 u. 
S
.
 692.
 
,¢.6 l'Q竺
勾
'{-2知
忍
ざ
t---"'\=--~G迦
惹
忌
⇔
弄
彩
(Leitentscheidung)
や
~l'Q
Aronson v. 
Lewis, 473 
A. 2d 805, 812 (Del. 
1984)
ざ
¾-G吋
,0
:.1唄
'(
ヤ
>
i-Q゜
,,While the Delaware cases use a
 variety of terms to describe the applicable standard of care, 
our analysis satisfies 
us 
that 
under the 
business judgment rule
 director liability 
is 
predicated 
upon concepts of 
gross negligence."
 
⇒
全
⇒
'Fleischer
:.:1吋
菜
~'I)
菜
さ
'ti---")\=--~坦
S
賽
ぐ
口
旦
ざ
全
心
t-0
-
<
-
用
瞬
忌
⇔
器
蒙
(ein
subjektives Vorwerfbarkeits-
kriterium)
全
臣
製
心
ぬ
菜
ヤ
>
i-Q
匁
>
'
"
リ
匁
や
ti
,¢.6'-./'1-t'
菜
ざ
如
謳
忌
知
ヒ
掟
如
l恰
怜
船
窓
(die
Umschreibung 
eines 
objektivierten Verhaltensstandards)
や
~l'Q心
S,,0°
Fleischer,
a.a.O
.
 S.
 689, Fn. 63.
 匪
凄
迷
ニ
温
唄
や
~l'Q条',
J, J
や
豆
料
心
r-< 
l'Q
炒
t<-¢.6>
 0 
（忌
）
Fleischer :.1-4菜~-
JJQ-4,0,¢.6憮
堪
逗
~S.~'
n-
モ
△
—
...L
•
 ~ 之+-
;
 ヽK
Glms忌
〔
華
囲
〕
§4.01
(§4.01 der Principles of 
Corporate Governance)
 -,.,)' 
1
兵
兵
く
母
S
封
玉
認
塩
憾
叡
囮
謬
§
8.31
(§
8.31 
des Revised Model Business Corporation 
Act von 1998)
全
叡
瞑
＃
芦
心
心
>
'
ぐ
゜
(
~
) 
Fleischer,
 a.a.O. 
S
.
 689.
 
（斜
）
Fleischer, a.a.O.
 S. 
689.
 -¢.6~'Fleischer, a.a.O. S. 
692 :.1~S. ロ
ゴ
匡
;:_j
,
 J叫
吟
睾
藍
噂
砂
＇
畔
亨
緑
心
環
疇
否
（英
S
硲
苔
lt'i卜
~'Erklarungsmuster)
心
_j~-
「茫
斎
翠
寒
G
h
ロ
ギ
ペ
〔
嘲
甜
〕
旦
全
忍
埓
写
~
G
~
栽
S
涎
蕊
(die
Zuerkennung eines Beurteilungsspielraums, die sich auch auf den Prozess der Informationsgewinnung erstreckt)」~~£:"
寒
l'Q'
心
船
感
⇒
~
>
 i-Q゜
（怨
）
<~ 坦
ユ
玲
お
心
祗
謳
S
臣
製
心
S
巨
~
G
制
淀
ti~
全
菜
ヤ
>i-Q丑'"や
~l'Q゜
Fleischer,
a.a.O
.
 S.
 689 Fn. 65 G
翌渠ヤ心廿,,;--,-:.1' 
Semler, Entscheidungen u
n
d
 Ermessen,
 in: 
Festschrift flir 
Peter U
l
m
e
r
 z
u
m
 70.
 Geburtstag (2003), S. 
627, S
.
 633
ゴ
l挙
禁角
lllJ弄
奎
S
廷
歪
:10.;¥JQ
挙
螂
I
 1兵
(
1<ば
0
)
翌
迅
綜
4く
自
抱
ば
njt,
11
10
 
(1 <
臣
兵
）
忌
雲
燐
s
料
心
!1.Lfi心
J心
旦
寧
各
や
~s;;-.'Raiser,
Pflicht u
n
d
 Ermessen von Aufsichtsratsmitglieder, N
J
W
 1996, S. 
552, 
S. 553
豆
凶
芸
や
~r-0゜
（苫
）
>J謬
塁
巨
⇒
ヤ
竺
’
ヤ
や
~
-
返
餐
坦
兵
111~
1笥
l以
苺
閤
認
奴
涯
や
~r-0茶
'
M
.
Roth, a.a.O
.
 S.
 81 f.
 隼
窟
（埒）
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
689. 
(
~) 
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
689 u. 
S. 
692.
 
（お
）
V
 gl. 
Bentham, A
 Fragment o
n
 Government and a
n
 Introduction to the Principles of Morals and Legislation, S. 
430 :
 ,,A 
law confining itself to the creation of an offence, and a
 law c
o
m
m
a
n
d
i
n
g
 a
 punishment to be administered in 
case of the 
commission of such a
n
 offence, are t
w
o
 distinct laws; not parts (as they s
e
e
m
 to have been generally accounted hitherto) 
of 
one and the 
s
a
m
e
 law. 
T
h
e
 acts 
they 
c
o
m
m
a
n
d
 are 
altogether 
different; 
the 
persons 
they 
are 
addressed 
to 
are 
altogether different." (hier zitiert nach der A
u
s
g
a
b
e
 von W
.
 Harrison, 1948). 
(示
旺
ざ
Fleischer,
a.a.O. S
.
 689 F
n.
 67~.Lfi 
r-0 0) 
啜）
V
 gl. 
Dan-Cohen, Decision Rules and Conduct Rules: 
O
n
 Acoustic Seperation in 
Criminal Law, 97 Harv. L. 
Rev. 625 
(1984).
 
（ま
）
Vgl. Eisenberg,
 Th
e
 Divergence of Standard of Conduct and Standard of R
e
v
i
e
w
 in 
Corporate Law, 62 F
o
r
d
h
a
m
 L
-
R
e
v.
 437, 465 (1993); 
"(T)he law wants to send directors and officers a
 two-part message, as follows
:
 Yo
u
r
 legal duty is 
to act with due care. 
A
t
 the s
a
m
e
 time,
 we
 w
a
n
t
 to give y
o
u
 a
 certain a
m
o
u
n
t
 of running r
o
o
m
 so that y
o
u
 are not unduly 
risk averse or otherwise preoccupied with liability. 
Therefore, liability will normally be imposed upon you only if 
there is 
a
 clear variance between the conduct required b
y
 due care and your actual conduct."
 V
 gl. 
auch Bainbridge,
 Corporation 
L
a
w
 and Economics, 
2002, 
S
.
 297-299. 
>J 
(; .Lfi,0-¢!, 料
砧
~!1#
弄
忌
.¢f,(; ざ
Smith,
A
 Proposal 
to 
Eliminate 
Director 
Standards from M
o
d
e
l
 Business Corporation Act, 
67 U. 
Cin. L. 
Rev. 
1201 
(1999)
や
伶
炉
宮
）
V
 gl. 
Balotti/Hinsey, 
56 B
u
s.
 La
w.
 35, 
47 (2000)
:
 "In 
undertaking this 
n
e
w
 effort, 
the 
Committee found particularly 
helpful Professor Melvin A. Eisenberg's detailed analysis of h
o
w
 and w
h
y
 standards of conduct and standards of (liability) 
diverge in 
corporate law.
 Employing that analysis, the Committee recognized that the key to resolving the complications 
created 
b
y
 a
 statutory 
standard of care 
lay 
in 
a
 unbundling the issues 
of 
conduct and liability." 
(~) 
Fleischer, 
a.a.O. 
S. 
690 
Fn. 
71
ざ
匡
蕊
心
訳
苺
匁
....J
¥J'Hopt, 
Die 
Haftung 
v
o
n
 
Vorstand 
u
n
d
 
Aufsichtsrat, 
in :
 
Festschrift Mestmacker (1996), S. 
909, S. 
920 (,,Haftungsfreiraum"), Horn, Die Haftung des Vorstands der A
G
 na
c
h
§
9
3
 
A
k
t
G
 u
n
d
 die Pflichten des Aufsichtsrats, Z
I
P
 26/1997, S. 
1129, S
.
 1135 (,,Haftungsausnahmetatbestand")
如
甜
~\J;r-Q゜
華
兵
「
蘊
出
~
~
勾
縣
即
認
心
s.,
這
薔
(die
Kategorie einer ,,haftungsfreien Pflichtverletzung")」
は
凶
索
ヤ
1-(o~竺
,
{! 知
火
さ
Kindler,
a.a.O. 
(Fn. 
9), 
S. 
104
や
知
゜
（笞）
Fleischer
ゴ
Allen/Kraakman,
Commentaries and Cases o
n
 the L
a
w
 of Business Organization (2003), S
.
 253~
 翌
叫
ミ
如
吋
'J'~\J;r-Q心
⇒
¥J'
忘
圧
⇒
ャ
s.
1-(o゜
,,Why announce a
 legal duty to behave as a
 reasonable director would behave but apply a
 rule that n
o
 good-faith decision 
gives rise to liability as long as n
o
 financial conflict of interest is 
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????????????????、????????????????????????っ???
。
?????????????????????、???、????????、????????????????
???、???? ?
。
??????????????、??、??????????
（
?
???
）
一、わが国にいわゆる経営判断の原則も、もともとアメリカにおいて生成•発展してきた判例法理に由来するもので??
?
??、?????? 、? 、 ? ?????????、?? ? ? ????
?
?????????????????、??????????
?? ?? ????、?
??
?
?? 。
??
?
??????????????????????????????????っ??、??? ?っ 。 、
????、???? 「 っ
??
?
?? ? 」 ? っ ???
。
????、???? 、 、「 ? ? ???
??????????? ? ???
??
?
?? 」 、 、 「 ????? ?」??っ 、 っ っ 、
????????
?????????????????
(2) 
??????????????
?、???、??
???????????、????????????????????、????、??????
??
?
?? ?、 ? ??????????????。????????、????、???????????????
。
????、「?????????????????????、???????っ???????????
?? ?????、???? ????????????????? ? ?っ 、
??
?
?? ? っ 、 ?。」?、 ????? 、
?????????????????????????っ?、????
?? ??、 っ ? ? ??? 、 ? 。 、
。
「????????????????????、??????????????????（???????
?????）??????????????????????、????????????????????
??
?
?? ?
。」
???? ＿＿ ???? ???? ???
?
、??????????、????????、????????、「????????????????????
??????っ??????????? 」 。 、?? 、
???
っ
?、???????????????????????、???????
?
??????????
? ?
。
冒
（
??
? ）
??????????????????????っ??????? 、
????ッ??
（?????????）????????。
? ? ?
?? ? ???????????。???、???、??????????????、?????? ??? （ ?
?
???）
? 。???? 、 、 ? ? ????、
?????????????????????????????????（?????
?
?）、????????
??
?
??（????????）??????????。????、
?? 、 （
?
?）、??????????????????、??
?? ??っ???? 、 、
?
????????????????????
（? ） 、 、
?
?? ??????????????????
??? 、 。
???????
?
??、???
?
???????????????????（?????）??????、???、
????
?
??、???
?
?? ???????????????????????
?? 。 、???????
?
??????っ????、???、?? っ 、 ?
?? ? っ 、 、?? ?、 。 、 、
????????
???????????????????
???????、???????????????、????????????
（?????
?
?、??????）。 、
?
?
?
??????、???（ ????）???? （?
???）
?????????????
?
????、????????、
?
?
?
??????、?????????????（??）
（ ?
???
）
（ ? ? 、
????????????（???????
?
???）、?????????????????
?? ）
。
???????、?????????????????、?????、?????（?????）
??）???、 、 ?
? ?
???）????????????????????
?? ?
。
???、?????（????）
??????、「????」
????????????????????っ?、
???????????、「?????」
（????????
??????
????「??」????????????
??????、「 ? ???????? 、 ?????????（???）
??
??
。
????????????、?????（????）??????
?
???????????
??
?
（ ?
???????）
。
?
??????、???????????? ? 、 、 ? ???
??????っ ????????
。?
????、??????????????????、?????????、
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????????、???????????
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?
??っ?、????? ? ? ? ?）
。
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?
?、 ? ??????? ? 。。 っ 、 （ ??）
????、?（????
?、???（???）
????????????????????（?????
、
??）????????っ??????。?????????、????????????????、????（?
???????????????、???????????、?????????????????????
?????? ? っ っ???、?? ? 、 ? ? っ?? 、 、
??
?
?? ?。
????????????????????????、「????
?????????????????????????????????????」???
?、 ??????、? ??（????） ???? ????????? ??????、????、? （ ）
??????
?
??????????????
?
????????????、
?? 、 （ ）（? 、???? ） ? ）
????????
（
?
??
? ）
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??っ?、???????????????????
????????????????????????????????、???、??
??? 、? ?
。
???????????????????、? ?????? 、 ? ????
??
?
????
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?
?
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?? ??? 、 ?（ ）
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?
?
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。
?
?
?
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??、? 、 、 ? ?、 ??????、?? ? ???????????、「????????、?????????」??????? 、 ??? ? ??
?
?????????????????????????????
?? 、 ?? 「 っ?? （ ）
???????????????」、???????。??、????????????
?? 、「???? ? （??）」 、 。「 、 、?? ??? （ ? ）??、 ??? （ ） 、 」
? ? ?
?? ?。
??、????????、????????????????????????????、??????????
?????????
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?
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?
?
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(1)
吉原和志「取締役の経営判断と株主代表訴訟」小林秀之＂近藤光男編・新版•株主代表訴訟大系
（弘文堂•平成
一四年）
???????、?
?
???
。
??、???????????????????????????、???「??????
??????? （
? ） （ ?
）」????
― ?
??
?
????、???
?
????
。
???、?????????????
原則に関するわが国にけるその他の代表的な研究に関しては、吉原和志•前掲論文八七頁、註
6所掲の文献参照
。
(2)
吉原和志•前掲論文八
0頁および吉原和志「判批」会社法判例百選
（第
二版）
一〇八頁参照
。
(3)
吉原和志•前掲論文九
0
頁参照
。
??
?
??、????、
?、?
? ?
???????
。
?
?
?
???????????????????????
??
??
。
(6)
江頭憲治郎•株式会社法
（第
4版）
（有斐閣・
―10
1
―年
）
四
三
七頁およびに四
三
八頁、註
三参照
。
??
?
???
?
「?????ョ
ッ
???????????????」????
?
?
? ?
???、??????、「????〔?
????????〕?
????????????、……???????????????」?????
。
??
???
?
????
。
???
?
???? ?、????
??
???
?
????????
? ?
???
― ?
??、「〔?????、〕?
????? 、 ? ??? 、 ? ???????????????????????????」?????????、?????????、 ???、???????、???っ? ????
??
???
?
???、? ?? ?? ?
?
????????????????????????
。
??、?????
??? 、「 」? 、
???、「???? ?????
?、? ?
っ
???????????????? ???、?????????
確に位置付けた判決である」とされている
（たとえば、
吉
原和志•前掲判批
一〇
八頁参照
）。
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?
?
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）??
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?
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????????
?
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?
?
??????????????
（??????
?
?
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? ）
???????????「?????????」??????。
? ?
????????????（?????
?
?
―
?）????????
。
??、??????、???????????
??? ???????????????
。
(12)
大江忠•前掲書六七八以下および最判平成
二
0
年
一
月
二
八日民集六
二
巻
一号
―二
八頁参照
。
さらに、岩原紳作編・会社法
??? ー
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?
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?
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江忠•前掲書六七九頁、畠田公明「取締役の責任と法令違反」会社法判例百選（第
二版）（有斐閣・
ニ
0
1
―年）
一〇六頁、
??
????
。
??、?? ????? 、
?
? ? 、
?
????????????? ???????????
。
?? ? 、 ?????（
?
??）????、?????????????
?
?????、?
????????、?
?
??? ?????
?
??）????? 、 ???、
???????
?
?????????、? ???????
?
??????????
?
????????
。
??? 、
???
?
??
?
??「????っ???」?「?????????????????????????」???????
??? ??
??
?
???、?????????? ??????? ???????????
??? 、
?
????????（????????「?????????????????（?）」????
?
??
??
?? 、
??
???）
。
??、???、?????
??
??????????????、「????????????????、???????
??? 、 ???? ????? 」 ?????????、「??????? ? ? ??????????????
?
????
?、? ??
?
????????
（????「???????????????」
???
?
??
?
??
?
? 、
?
????、????「?????????????
?
???」?????????????
??? ?（ ）（
?
??）?
? ―
?、??????）
。
???????
?
???????、????
??? 、
???????????
。
??、?????
?
???????、????????
（
?
??
?
????、??????????????????????、???????????????????、????????? ???????????? （ ? ）。
???????、?????????????????????????
?
??、???????????????。
?っ??、 ? 。 、??? ? 「 、 」 ???、 ? ? ?? 、 ????????、「????????????????、??????? ? ? 」 ?? 。 、「……（ ??? ） 、 」 （
?
???
?
?
??
??? （
?
?）（????
?
?
― ?
? ）
? ―
??〔????〕）。????????????、?????
て従った大江忠•前掲書六八
0頁が①の用語法の意味において
二元説をとるべきことを説明する場合にも同様である
。
そこ
??、「? 、? （
?
??）、???????
????
?? ? （「 」） （ ）、????（「? 」） 、 、
?
????????、????（??）??
?? 、 ??? ? 」 、 、 、「 、?? ? 」 ?? っ （ 、 、「 」??? 、「 」 ）
。
?????「????????????????、?????????
?? 」 、 。 、?? 、 。?? ? ?
。
??、?????????、???、???
?
「???????????」????
?
?
??
?
?
? 、
???
??
。
??
????? 、 ?
?
???
?
???????????????????????
????? ?。 ????????
??
（ ?
?
?
? ）
??????????????
?
、????????、?????????????????っ?、?????????????????????
（??（?????＿?????????）
????????
四
(14)会社法四二三条一項の取締役
の任務解怠
責任に関する主張・立証責任に関するこの段落の説明も
、大江忠•前掲
書六七
九
????????っ???
。
???????????、????????????????????????????
。
(15)大江忠•前掲書六八
0
頁。なお、大江・前掲書六七九頁以下は、いわゆる二元説を前提にしているが、
一元説をとるか、
?
????????????、???（???）?????
? ?
????????）?????????????????
???????? 。
(16)本文においては、大江忠•前掲書六八
0頁の記述に倣って、わが国で広く認められているであろうと考えられる見解を紹
???
。
??????、?????????????、
??
????????、???????????????????
???、 ? ???????
。
????????、????「????????っ??
??? ?? ?? 」 ? ???? ?。
(17)大江忠•前掲書六八
0
頁参照
。
?? ?
????「??????????」????
?????
?
? 。
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?
?。??、??
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?
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?
?
?
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?
?
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?
?
?
?
?
?）、?
????? ?? ????? ??? 、 ? ? ??????、??? ???????」
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?
?
?
）
??
?
??????????????????
。
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?
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?
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。
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?
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?
?
????????、???????????、
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?
（?
?
?? ? 、 、 ????????
?
???????????????????
??
?
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?
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?
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?
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?
?
?
?
?
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?
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?
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?
?
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?
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。
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?
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?
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?
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? ?
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